
全球經濟維持低速增長，但中國
去年經濟達到5%中高速增長，經濟綜
合實力躍升，為A股港股上行提供強
而有力的支持。近期美國科技巨企英
偉達相繼與聯想集團、禾賽科技展開
合作，是看好中國高增長故事的典型
例子。

中國是全球經濟增長最大引擎，增長貢獻保持
在30%，在科技自強自立的戰略下，科技創新成果
湧現，關鍵技術取得突破，科技成果轉化應用，成
為新能源、低空經濟等多個新興戰略產業成長的重
要動力，同時積極推動量子科技等產業，打造成為
經濟新增長點。

增長動能強 推升人民幣資產
地緣政治風險急升，環球經濟面臨更大挑戰，

惟中國貨幣、財政政策空間大，科技創新取得成
效，科技實力躣升，有能力保持經濟長期向好，經

濟經得起考驗，人民幣資產價格上升，吸引國際資
金流入。

上證綜指及恒生指數分別升破4100點及27000
點，呈現強勢，外資大行對今年A股港股走勢更樂
觀。高盛認為在政策支持下，中國股票收益率將會
推高，預期滬深300與MSCI中國指數在2026年分

別上升12%及20%。
人民幣兌美元拾級而上，花旗料6至12個月內

反覆升至6.8，形成中國股市、匯市同步上升的局
面，反映外資積極追貨。中資股繼續是投資熱點，
高盛看好快手（01024）旗下可靈AI模型，海外用
戶增加帶動收入上升。目前全球AI視頻生成市場規

模仍有很大增長空間，估計由2025年
10億美元規模增至2033年的390億
美元，將令快手成為表現最突出的中
資科技股之一。

中美科企合拓市場商機
其實，近年中國科技實力躍升，

全球有目共睹。近期商業航天相關股
份當炒，憧憬中國商業火箭第一股藍
箭航天將上市。由於商業航天領域的
通訊技術與地面通訊網絡存在天地融
合的發展趨勢，中興通訊（00763）
乘勢構建面向6G的星地融合通信網
絡，正開展相關技術試驗，有望成為
未來新增長點，對股價有支持作用。

中國科技實力提升，美科企巨頭
英偉達也選擇與中國科企合作，共拓商機，選擇禾
賽科技（02525）作為合作夥伴，推進自動駕駛相
關業務，同時與聯想集團（00992）合作推出 「聯
想人工智能雲超級工廠」 。

中國經濟潛力大，成為A股港股持續向好的動
力來源，今年繼續看高一線。

責任編輯：龍森娣

美匯指數周初持續
下跌，最差的時候連97
都跌穿，到96.8才有較
強的支持買盤，觸底反
彈。若以本人的投資系

統做分析，其短期上升軌道已經全部
被擊穿，且正營造一個新的下降軌。
大部分西方貨幣兌美元都在上升，伴
隨黃金升穿5000美元，以美匯跟金價
呈現反比關係，只要黃金繼續瘋狂，
美元就不會有好日子。

雖說金價現在已脫離實際價值，
但投資人從來就是牛市不估頂，尤其
當下這個千年一遇的黃金牛市，更不
要低估市場的瘋狂程度和炒作資金的
幻想空間，現在已有人喊出6000美元
的新目標。

隨着美元走低，有一個灰犀牛正

慢慢出現，就是通脹，若這灰犀牛現
身，現在很多價值體系都會出現大改
變。道理是，如果美元購買力走低，
全球的商品價格水漲船高。

過去半年，無論是貴金屬還是大
宗商品，價格都是一浪高於一浪，已
印證這點。但是，因為過去幾年全球
的經濟情況不是很好，所以成熟市場
對物價上漲容忍度不是很大，大家看
到很多市場的物價沒有太明顯的上
漲，某些地區甚至出現通縮。然而，
隨着上游的價格已漲了超過一年，商
家的利潤空間縮小，加價的動機會增
加。

美減息恐增危機
本欄目預計全球性通脹會越來越

近，至於特朗普想把美國的利率進一

步降低，或許更會點燃了通脹的火
焰。相信到時候金融市場會更加混
亂，世界各地會因為通脹而出現比較
複雜動盪的情況，大家可以從過去幾
年土耳其，阿根廷和伊朗的情況能驗
證到。

股市方面，本周初段A股港股穩
步前行，恒指周二出現明顯漲幅，升
361 點，衝上 27000 點以上，收
27126點。看來，周中段還會繼續向
上挑戰筆者預計的27300點上方阻
力。而A股則有節有度，簡單說就是
領導層的控盤能力一流，最近一段時
間不會有大跌，也不會大漲，慢牛是
很確定的事情，這對專業操盤手來說
其實是友好的，同行們要珍惜這段低
風險穩回報的窗口期。

（微博：有容載道）

港股昨日出現突破
性走勢，恒指喜作第五
日上升，並於中段拿下
頑固的27000點大關，
最高時報27188，升423

點；收市仍接近高位，報27126，升
361點。五連漲進賬639點。全日總成
交2544億元，較上日少93億元。

有人問：港股在期指結算日前兩
天發動攻勢，有何象徵意義？我認為
好友敢在此時打響第一槍，必然有持
續推升能力，所以技術上來講，升勢
不似只五日貨色，何況這五日加起來
只是六百來點，不算多，故後續走勢
仍可看高一線。

值得一提者是今次闖關，已做了
較長時間的鋪墊，由金股帶頭，加上
本地銀行股、內險、內銀、半導體股

等推動，一口氣重越27100關。
昨市有個特點，就是並非 「雞犬

皆升」 ，而是升降互見，個別發展。
例如先一陣強勢的本地地產股，昨日
就有些項目不升反降，包括恒隆地產
（00101）、信置（00083）、恒地
（00012）等，而持續呈強的則是新
地（00016）、希慎（00014）、新世
界（00017）等。值得關注者是恒隆
地產，昨日一度重挫5%，低見8.99
元，而本周五就公布業績，如此大
瀉，是何解究？今次是新任董事長陳
文博（陳啟忠之子）首次掌舵而公布
全年業績，按理不應一換主帥就業績
派息走樣者也，本欄先前估計可以派
原息的預期不改變，希望不會 「跌眼
鏡」 吧！

對沽了一月期指的炒家來講，昨

日可謂遭到當頭一棍，現指數較去年
十二月底的25630高1496點，預示好
友有可能對沽家來一次 「就地正
法」 。

一月升市算是板上釘釘
經昨日急升，恒指乃今年首次在

27100點之上報收，具振奮人心的意
義。自然，今年中段高點27176點在
收市指數來講，還未超越，不過昨日
的中段高點27188已較之高12點，因
而昨日是收市指數和中段高點齊齊創
出今年新高，值得好友舉杯慶祝也！

一月是上升月已成定局。恒指下
一個挑戰目標應是去年十月二日中段
的高點27381，距離現時指數還有
255點，及鋒而試乎？且拭目以觀之
可也！

恒指闖關成功 下一目標27381點

赤峰對金價敏感度高 值得關注
全球地緣政治風險加

劇，避險情緒令國際金價
迭創新高，相關板塊中赤
峰黃金（06693）約九成
收入涉及黃金，對金價起

落最為敏感，加上 「盈喜」 因素，令股
價接連破頂。赤峰主要從事黃金、有色
金屬採選及資源綜合回收利用業務，產
品包括黃金、白銀、電解銅等。內蒙古
女首富李金陽為公司單一大股東，紫金
礦業（02899）及招金礦業（01818）
為策略股東。

赤峰早前發盈喜，預告2025年度
淨利潤介乎 30億至 32億元，增加
70%至81%，原因是主營黃金產量增

至約14.4噸，售價上升約49%，以及
境內外礦山企業盈利能力增強。

赤峰成立於2005年，2012年通
過借殼ST寶龍在上交所主板上市，隨
後多年透過併購，擴充礦業儲備。到
2019年至2022年，公司明確 「以礦為
主，專注黃金礦山業務」 的戰略方向，
並推動資源全球化。目前在全球範圍內
運營6座黃金礦山及1座多金屬礦山，
黃金業務營收佔比約90%，毛利佔比
約100%。截至2024年底，公司黃金
資源量390噸，品位3.6克／噸，黃金
儲量75噸，品位2.8克／噸。2020至
2024年公司礦金產量由4.6噸增至
15.2噸，複合增速為35%。

東穩西盪再現 恒指前景樂觀

中國經濟實力增 金融資產看漲
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投資全方位

◀中國科技實力躍升，美科企巨頭尋求
與中國科企合作，共拓商機。

阿里巴巴
（09988）

騰訊
（00700）

國壽
（02628）心水股

澳元短線值博 上望0.71
在美聯儲議息前夕，受美

國地緣政治風險影響，美匯急
挫，一度失守97水平，創下
去年9月以來的新低，昨日續
跌，曾低見96.762水平。受

美元回落影響，多隻外幣迎來一輪明顯
反彈，當中澳元兌美元年初至今升幅已
超出3.5%。澳洲將於本周公布第四季
通脹數據，早前澳洲第三季通脹按年升
幅曾創下自2024年第二季以來的最
高，飆升至3.2%，亦高於前值和市場
預期。商品通脹則攀升至五季高位，主
要受汽油價漲及電費上漲加快影響。

通脹有抬頭趨勢，就業市場亦較
預期火熱。澳洲最新公布的數據顯示，
國內就業市場仍然強勁。澳洲統計局上
周發布的數據顯示，12月份國內就業
人數大幅增加6.52萬人，遠遠超過經
濟學家預期的增加2.7萬人，期內失業
率降至 4.1%，亦好過市場預期的
4.3%。澳洲央行12月議息會議時，宣
布將央行現金利率維持在3.6厘不變，
為連續第三次會議按兵不動，結果符合
市場預期。央行稱國內通脹風險仍然偏
向上行，經濟增長亦比預期更為強勁。

澳央行言論加深市場對澳洲重啟
加息周期的憧憬，澳洲央行下月3日舉
行議息會議，不排除重啟加息周期。在
其他主要央行逐漸下調利率之際，澳央
行可能加息的消息，或令澳元與其他貨
幣息差拉闊，利好澳元。澳元年初至今
走勢強勁，曾區間震盪後迎來一輪新漲
勢，周一盤中高見0.694，創下2024
年10月以來的高位，並升穿由2025年
以來形成的上升通道軌頂部。現時環球
市場擔憂美國政策導致金融市場波動，
加上澳洲央行加息預期，澳元短線仍可
高追，初步目標0.705至0.71水平。

（光大證券國際產品開發及零售
研究部）

過去一周，全球政
經形勢再現大摩一年前
形容的一幕：西方動盪
（西盪）、東方趨穩（東
穩）。美國主動挑起對

歐盟、韓國、加拿大的關稅威脅，借
格陵蘭問題為中期選舉增加聲勢；日
本提出的財政刺激承諾，引發國債市
場波動，美日可能聯手干預日圓匯率
等。這些表象的背後，反映發達經濟
體面對的共同威脅：國內債務高企、
貨幣體系信用受侵蝕等。有趣的是，
就在外圍重現動盪之時，港股卻連升
五天，重上27000關，這背後相信跟
東方大環境趨穩下，西方對華態度轉
向務實有關。

不久前，加拿大總理訪華，雙方
達成部分貿易協議：中國下調對加關

稅，加拿大引入中國新能源汽車。歐
洲方面，德國擬將新能源汽車補貼擴
大至中國品牌，中方以最低進口價框
架替代懲罰性關稅。此外，與美國關
係最為緊密的英國，其首相即將訪
華，乃2018年以來首次首腦級訪問。
中國和西方發達經濟體（美日除外）
的改善，有助於中國企業的出口升
級，以及外資回流中國市場，而港股
最為受益。

昨日部分人工智能概念股表現亮
麗，可能跟近日內地AI領域不斷有催
化事件相關。

周一晚，阿里正式發布千問旗艦
推理模型 Qwen3-Max-Thinking，
是目前阿里規模最大、能力最強的千
問推理模型；周二，DeepSeek開源
了DeepSeek-OCR 2模型，採用創

新的DeepEncoder V2方法，讓AI能
夠根據圖像的含義動態重排圖像的各
個部分，更接近人類的視覺編碼邏
輯。AI板塊持續發酵，令市場對春節
期間發布的 DeepSeek R2 充滿期
待。

內險強勢 行業估值料續升
另一方面，內險股昨日表現強

勢，其中一家人壽龍頭今年以來升幅
近25%，遠遠跑贏市場。大摩發布研
報，預期今年將是內險股再次跑贏大
市的一年，主要驅動因素包括強勁的
銷售增長、更佳的業務質量以及有利
的投資環境，預期監管政策、利率走
勢及市場投資情緒將是追蹤行業整體
表現的主要催化劑，相信行業估值有
上升空間。

美元弱勢 警惕環球通脹風險增

金針集

快手（01024）
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金活醫藥（01110）
擬以6643萬元收購一家
香港藥品生產企業，不僅
是其完善產業鏈的重要一
步，更是補齊藥品板塊自

有品牌與製造能力的關鍵布局。
此前，金活醫藥的保健品與醫療

器械板塊已具備成熟的自營體系：歐
洲子公司研發製造高端深海魚油，旗
下東迪欣醫療器械產品遠銷全球。此
次收購助金活在藥品板塊實現從 「代
理為主」 到 「自產自銷」 的跨越，形
成三大板塊齊頭並進的新格局。

通過收購，公司獲得香港藥廠的
生產資質與成熟產品線，同時擁有地

產物業和現有海內外銷售網絡，並提
供穩定的生產基地，令金活內地34省
市及港澳地區形成立體化分銷網絡，
實現產品從研發、生產到終端消費者
的全鏈路覆蓋。未來雙方將釋放協同
效應，鞏固大健康領域的綜合競爭
力。完成收購後，金活將實現 「保健
品＋醫療器械＋藥品」 的三輪驅動。

人口老齡化與消費升級的雙重驅
動下，大健康產業黃金十年已至。金
活正從「進口代理龍頭」向擁有「自有品
牌」矩陣的 「國際化綜合大健康產業平
台」 轉型，未來成長值得期待，可多
加關注。（作者為香港股票分析師協
會理事，未持有上述股份）

金活醫藥進軍藥品生產 前景看俏
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